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O crédito é o principal fator a movimentar uma empresa e desenvolvê-la, sendo uma 
importante fonte de financiamento em situações de descasamento de caixa ou de necessidade 
de investimentos para modernização e manutenção da capacidade produtiva. A partir de 2003, 
a economia brasileira passou por uma forte expansão do crédito, no qual as instituições 
financeiras tiveram um papel significativo nesse processo com as chamadas operações de 
crédito, aumentando seu grau de alavancagem e propensão ao risco. O crédito ao consumidor 
proporciona o crescimento da economia, eleva tanto a capacidade de compra, aumentando o 
número de transações comerciais e atuando como um redutor de restrição orçamentária. Dessa 
forma, o objetivo deste estudo é aplicar a técnica de análise de séries temporais com aplicação 
da metodologia de Box & Jenkins, para os saldos das operações de créditos do estado de 
Sergipe, tendo em vista identificar um modelo econométrico que faça previsões de períodos 
futuros. O modelo SARIMA(2,1,1)(1,1,1)[12] apresentou o melhor ajuste aos dados, haja 
vista que a escolha do modelo se deu ao fato do mesmo possuir o menor Erro percentual 
absoluto médio (MAPE), 0,44%. 
 




















The Credit is the main factor driving a company and developing it, being an important source 
of financing in situations of cash mismatch or the need for investments to modernize and 
maintain productive capacity. As of 2003, the Brazilian economy underwent a strong credit 
expansion, in which financial institutions played a significant role in this process with the so-
called credit operations, increasing their degree of leverage and risk propensity. Consumer 
credit provides economic growth, raises both the purchasing power, increasing the number of 
commercial transactions and acting as a reducer of budget constraint. Thus, the objective of 
this study is apply the time series analysis technique with application of the Box & Jenkins 
methodology, for the credit operations balances of the state of Sergipe, in order to identify an 
econometric model with period forecasting futures. The SARIMA model (2,1,1) (1,1,1)[12] 
presented the best fit to the data, given that the choice of the model was due to the fact that it 
had the lowest absolute percentage error (MAPE), 0.44%. 
 




















LISTA DE ILUSTRAÇÃO 
 
Figura 1 Evolução da participação crédito/PIB no Brasil 11 
Figura 2 Gráfico de autocorrelação e autocorrelação parcial de um ruído branco 21 
Figura 3 Normalidade das Operações de Crédito no Estado de Sergipe 27 
Figura 4 Gráfico Evolutivo da Série de Operações de Crédito no Estado de Sergipe 28 
Figura 5 Função de Autocorrelação 29 
Figura 6 Função de Autocorrelação Parcial 29 
Figura 7 Função de Autocorrelação em primeira diferença 30 
Figura 8 Função de Autocorrelação Parcial em primeira diferença 30 
Figura 9 Diagnóstico dos Resíduos: Estatística de Ljung-Box 31 





























LISTA DE TABELAS 
 
Tabela 1 Análise Descritiva das Operações de Crédito no Estado de Sergipe 26 
Tabela 2 Modelos e parâmetro de escolha 31 
Tabela 3 





























LISTA DE ABREVIATURAS 
 
ACF: Função de autocorrelação 
AR: Auto-Regressivo 
ARIMA: Auto-Regressivo Integrado de Médias Móveis 
ARMA: Auto-Regressivo de Médias Móveis 
BACEN: Banco Central do Brasil 
BC: Banco Central do Brasil 
BCB: Banco Central do Brasil 
COPOM: Comitê de Política Monetária 
COSIF: Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeiro Nacional 
IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 
IOF: Imposto sobre Operações Financeiras 
IPI: Imposto sobre Produtos Industrializados 
IRPF: Imposto de Renda Pessoa Física 
MA: Médias Móveis 
MAE: Erro Absoluto Médio 
MAPE: Erro Absoluto Percentual Médio 
MSE: Erro Quadrático Médio 
PACF: Função de Autocorrelação Parcial 
PIB: Produto Interno Bruto 
PSI: Programa de Sustentação do Investimento 
SARIMA: Auto-Regressivo Integrado de Médias Móveis Sazonal 
SCR: Sistema de Informação de Crédito 
SFN: Sistema Financeiro Nacional 












1 INTRODUÇÃO ................................................................................................................... 10 
1.1 SITUAÇÃO PROBLEMA ................................................................................................................. 12 
1.2 OBJETIVOS ....................................................................................................................... 12 
1.3 JUSTIFICATIVA ............................................................................................................... 13 
2 FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA ...................................................................................... 13 
2.1 OPERAÇÕES DE CRÉDITO ........................................................................................................... 13 
2.2 O CRÉDITO NO ÂMBITO MUNDIAL E BRASILEIRO ................................................. 14 
2.3 IMPACTOS NO BRASIL CAUSADOS PELA CRISDE DO SUBPRIME ....................... 17 
3 METODOLOGIA ................................................................................................................ 17 
3.1 ANÁLISE DE SÉRIES TEMPORAIS ............................................................................................ 18 
3.1.1 TENDÊNCIA E SAZONALIDADE ............................................................................... 19 
3.1.2 ESTACIONARIEDADE ................................................................................................. 19 
3.1.3 RUÍDO BRANCO (PASSEIO ALEATÓRIO) ............................................................... 19 
3.1.4 FUNCÃO DE AUTOCORRELAÇÃO (ACF) E AUTOCORRELAÇÃO PARCIAL 
(PACF)...................................................................................................................................... 19 
3.1.5 CORRELOGRAMA ........................................................................................................ 20 
3.1.6 RAIZ UNITÁRIA E NÃO ESTACIONARIEDADE ..................................................... 21 
3.1.7 TESTE DICKEY-FULLER AUMENTADO ............................................................................. 22 
3.1.8 METODOLOGIA BOX & JENKINS ............................................................................. 22 
3.1.9 TESTE DE LJUNG-BOX ............................................................................................... 25 
3.1.10 CRITÉRIO PARA SELEÇÃO DO MODELO ............................................................. 25 
4 REULTADOS E DISCUSSÕES ......................................................................................... 26 
5 CONCLUSÃO ...................................................................................................................... 32 
6 REFERÊNCIAS................................................................................................................... 33 
7 APÊNDICE: A ..................................................................................................................... 36 






O fenômeno do capitalismo trouxe consequências como o aumento das 
desigualdades sociais e o impacto positivo no crescimento econômico dos países mais 
desenvolvidos. Nos últimos anos, a partir do segundo semestre de 2003, a economia 
brasileira passou por uma forte expansão do crédito, sustentada por um cenário positivo 
da economia mundial (OLIVEIRA, 2006). Os bancos tiveram papel significativo nesse 
processo, aumentando seu grau de alavancagem e sua propensão ao risco. 
 No ano de 2008 este panorama mundial de crescimento foi atingido por uma 
crise no setor imobiliário norte-americano: a chamada crise do subprime. Essa é 
caracterizada basicamente pela supervalorização seguida da desvalorização dos imóveis, 
e afetou especialmente as instituições financeiras que estavam fortemente alavancadas 
neste mercado, gerando abrupta falta de liquidez na economia mundial (DEMYANYK; 
HEMERT, 2011). Segundo Silber (2008), a economia brasileira, por sua vez, foi 
atingida por essa crise a partir do segundo semestre de 2008, desacelerando todos os 
setores da economia, consumo e investimento. Por conta disso, as instituições 
financeiras que exercem na economia a função de distribuir recursos financeiros, 
precisaram adequar suas posições, isto é, diminuir o risco de perdas no cenário negativo 
(GONÇALVES; TAVARES; XIMENES; SILVA, 2012).  
Devido a essas mudanças que ocorreram no cenário mundial e nacional, 
empresas e famílias passaram por fortes desafios que comprometeram suas economias, 
levando então pensarem sobre como reagir significativamente em termos de 
competitividade e sobrevivência. Para combater as consequências da crise, o governo 
aplicou uma política fiscal e monetária expansionista, que incentivou o consumo e a 
produção nacional (JB, 2012). 
Segundo Verdade (2007), o crédito é o principal fator a movimentar a empresa e 
desenvolvê-la. Ele também possui uma importância fundamental para a sobrevivência 
da empresa, para a manutenção de atividades, para aquisição de máquinas e 
equipamentos e principalmente para o aprimoramento da capacidade gerencial. O 
crédito representa uma importante fonte de financiamento às empresas, em situações de 
descasamento de caixa e/ou de necessidades de investimentos para modernização e 
manutenção da capacidade produtiva (SANTOS, 2008). 
Souza e Bruni (2008) verificaram que o crédito ao consumidor proporciona o 
crescimento da economia, pois eleva tanto a capacidade de compra, quanto a de 
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investimentos realizados pela empresa, aumentando o número de transações comerciais 
e atuando como um redutor de restrição orçamentária. 
Por sua vez, Saito (2012) analisou que o comportamento do crédito afeta na 
tomada de decisões de diferentes segmentos sociais, econômicos e políticos, tendo 
consequências tanto em momentos de expansão quanto de retração econômica. 
No Brasil, o comportamento do volume de crédito disponibilizado no sistema 
financeiro nacional (SFN) apresenta forte crescimento como proporção do Produto 
Interno Bruto (PIB) (GUERRA, 2015). Na figura 1, verifica-se que essa relação 
apresentou um crescimento desde 2008, chegando ao pico de 55,66% no ano de 2014. 
 
Figura 1 – Evolução da participação crédito/PIB no Brasil 
 
Fonte: Elaborado por GUERRA, R. R 2015, p.31. 
 
Em 2013, o Produto Interno Bruto sergipano atingiu a marca de 
aproximadamente 35,2 bilhões de reais, contribuindo com 0,7% para o PIB brasileiro. 
Acompanhando o desempenho mundial, o PIB sergipano obteve crescimentos bem 
reduzidos nos últimos anos: em 2012, a economia do estado cresceu 1,2% em relação a 
2011. Já em 2013, o aumento foi de apenas 1,1% (INFOESCOLA, 2016). Na 
composição do PIB, o setor de serviços tem a maior participação na economia estadual, 
seguido da indústria e agropecuária. 
            Fazendo uma breve análise das operações de crédito no estado, com base nos 
dados do Banco Central do Brasil, no mês de agosto do ano de 2017, o total foi de 
aproximadamente 18 bilhões. Em termos relativos, quando comparado com o volume de 
crédito concedido imediatamente anterior, julho último, notou-se pequena queda de 
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0,5%. No comparativo com agosto de 2016, também se observou queda, porém de 2,1% 
(COMUNICACAOVIP, 2017).   
Esse estudo busca encontrar um modelo econométrico significativo e coerente 
para a série de operações de crédito referente ao estado de Sergipe, disponibilizadas 
pelo Banco Central do Brasil (BCB), utilizando a técnica de análise de séries temporais, 
com a utilização da metodologia de Box e Jenkins. 
O trabalho é importante para política financeira do estado e para as próprias 
instituições financeiras que executam as operações, pois analisa o comportamento do 
crédito no cenário atual, que reflete no planejamento de suas políticas para concessão de 
crédito e supre a necessidade de decisões assertivas referente a períodos futuros. 
 
1.1 SITUAÇÃO PROBLEMA 
 
Diante do exposto foi levantada a seguinte questão de pesquisa: Seria possível 
prever, a curto prazo, a quantidade de crédito cedida pelas instituições financeiras para 
pessoas físicas e jurídicas no estado de Sergipe, através de uma série de dados de 
operações de crédito, de uma forma que possa tirar conclusões sobre a economia 
sergipana? 
Como vimos anteriormente, uma das razões que explicam o crescimento da 
economia brasileira no período recente, é a ampliação do mercado de crédito, isto é, a 
medida que a economia cresce, a oferta de crédito para investimentos de setores 
produtivos e financiamentos do consumo de famílias também cresce. 
Desta forma, é viável que seja utilizada a técnica de análise de séries temporais 
para o estudo pelas instituições financeiras, de modo que possa ser encontrado um 
modelo econométrico coerente e que faça previsões do crédito cedido por elas. 
 
1.2 OBJETIVOS  
 
O objetivo central do trabalho consiste em aplicar a técnica de análise de séries 
temporais para descrever o comportamento da série de dados das operações de crédito 
das instituições financeiras para o estado de Sergipe. 
Objetivos Específicos: 
 Modelar a série utilizando a metodologia de Box Jenkins; 
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 Comparar modelos de séries temporais com relação aos seus parâmetros de 
escolha; 





Impactos macroeconômicos estão relacionados a queda de taxa de juros dos 
empréstimos, aumento da renda familiar, diminuição do índice de desemprego, entre 
outros aspectos que aumentaram o poder de compra e consequentemente causaram 
grande impacto no consumo de bens e serviços (TRISTÃO; VIEIRA; KELMARA; 
CERETTA; FILHO, 2014). Com isso, pode se observar que a procura do crédito tende a 
aumentar à medida que estes indicadores favorecem o crescimento da economia. 
Considerado apresentar o maior PIB per capita da região Nordeste, dados 
referentes a 2012 divulgados pelo IBGE (G1, 2014), Sergipe com toda sua riqueza e 
desenvolvimento, ainda mostra fraquezas na sua economia em diversos localidades do 
estado. Uma possível solução para promover a autonomia do estado como um todo, 
seria estimular a oferta de crédito nessas localidades, gerando não apenas aumento do 
consumo, mas sobretudo investimentos capazes de elevar a capacidade produtiva local. 
É importante enfatizar o papel das políticas públicas desenvolvidas pelo estado 
com a atração de investimentos e empresas e com a injeção de recursos na economia. A 
gestão estadual investe na interiorização do desenvolvimento para gerar empregos e 
renda e promover uma distribuição de riquezas de forma igualitária entre os territórios 
sergipano.  
Desta forma, se faz necessário neste estudo, o uso da técnica de análise de séries 
temporais, analisando o comportamento da operação de crédito no estado de Sergipe e 
encontrando oportunidades futuras através de previsões a curto prazo. A pesquisa é de 
suma importância para o atual cenário que o pais e o estado vive, com ênfase na 
economia. 
 
2 CONCEITOS TEÓRICOS SOBRE OPERAÇÕES DE CRÉDITO 
 
2.1 OPERAÇÕES DE CRÉDITO 
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A operação de crédito é um contrato entre uma instituição financeira e um 
cliente, em que a instituição fornece recursos e o cliente assume o compromisso de 
devolver ao banco o montante principal da operação acrescido dos encargos (juros, 
comissões, taxas) conforme os prazos preestabelecidos (JÚNIOR; WATANABE; 
MARQUES; KUBRUSLY, 2005).  
As operações são responsáveis pelas instituições financeiras e todas essas 
transições estão disponíveis no COSIF (Plano Contábil das Instituições do Sistema 
Financeiro Nacional), criado com a edição da Circular BACEN 1.273, em 29 de 
dezembro (BCB, 2018). 
O banco que possui uma carteira de operações de créditos é, na realidade, um 
intermediador de recursos que efetua a captação através de depósitos, recibos e 
certificados e realiza a aplicação em empréstimos, financiamentos e outras operações 
com características de operações de crédito. Como certamente já esperado, as operações 
de crédito representam uma parcela significativa do ativo dos maiores bancos do Brasil. 
Segundo os dados levantados no site do Banco Central do Brasil, data-base de 
dezembro de 2005, do relatório dos 50 maiores bancos por ativo total, a participação das 
operações de crédito (na pesquisa utilizou-se somente a conta Cosif 1.6.0.00.00-1, 
excluindo as operações de arrendamento mercantil) no ativo total dos quatros maiores 
bancos era de 29%, 20%, 38% e de 41%, respectivamente (JÚNIOR; WATANABE; 
MARQUES; KUBRUSLY, 2005). 
Segundo o site do bcb (2018) sobre o manual de normas do sistema financeiro, 
as operações de crédito distribuem-se segundo as seguintes modalidades: 
a) Empréstimos - são as operações realizadas sem destinação específica ou 
vínculo à comprovação da aplicação dos recursos. São exemplos os 
empréstimos para capital de giro, os empréstimos pessoais e os adiamentos a 
depositantes; 
b) Títulos descontados - são as operações de descontos de títulos; 
c) Financiamentos - são as operações realizadas com destinação específica, 
vinculadas à comprovação da aplicação dos recursos. São exemplos os 
financiamentos de parques industriais, máquinas e equipamentos, bens de 
consumo durável, rurais e imobiliários. 
 
2.2 O CRÉDITO NO ÂMBITO MUNDIAL E BRASIL 
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O trabalho de Stiglitz e Weiss (1982), inserindo a assimetria de informações no 
mercado financeiro, dá uma grande contribuição para a compreensão da rigidez deste 
mercado e para a origem do racionamento de crédito. Este racionamento decorre que os 
bancos, avessos ao risco, não estão propensos a oferecer crédito para toda a demanda 
existente, mesmo que para isso aceitem taxas de juros menores. Neste aspecto os bancos 
ao determinar suas taxas de juros e oferta de crédito procurando selecionar os melhores 
projetos e com melhores condições de retorno, serão responsáveis por influenciar a 
quantidade de investimentos na economia. Esta posição reinterpreta o mecanismo de 
transmissão da política monetária convencional, que baseia-se na oferta e demanda de 
moeda determinando a taxa de juros, tendo reflexos por sua vez no investimento 
agregado (KROTH; DIAS, 2014)  
Para Bernanke e Blinder (1988) o papel do setor bancário parece fundamental no 
aprofundamento dos efeitos da política monetária sobre a economia, pois são os 
responsáveis pelo escoamento do crédito tanto para consumo como para o investimento, 
variáveis estas, chaves na geração da renda. 
O estudo de Hubbard (1994) aponta que os canais de crédito intensificam os 
efeitos da política monetária no sentido de que a taxa de juros do Banco Central sofre 
uma alteração maior devido a atuação dos bancos, diferença esta bastante ligada aos 
aspectos de assimetria de informações e canais de crédito. O autor aponta os três 
aspectos que corroboram sua tese: i) muitas empresas (sobretudo pequenas e jovens) são 
dependentes de crédito bancário; ii) há ocorrência das assimetrias de informação; e iii) 
bancos tem acesso (mesmo que não substitutos perfeitos) a outras fontes de captação, 
livres de compulsório.  
Conforme Sobrinho (2003), pode-se sumarizar a teoria do canal de crédito em 
quatro aspectos: i) a assimetria de informações é a fonte para a existência desta teoria; 
ii) o canal de crédito é uma fonte adicional de propagação dos choques macro; iii) a 
eficácia da política monetária é influenciada pelo canal de crédito; iv) existe relação 
direta entre canal de crédito, estrutura financeira e flutuações econômicas. 
A constatação destes canais conjugada com a existência de racionamento de 
crédito, coloca o setor financeiro como um organismo fundamental para estimular a 
atividade econômica, e conforme Stiglitz e Greenwald (2003) impõe uma nova 
interpretação para os choques da política monetária, pois segundo os autores: i) é o 
crédito, e não a moeda, que afeta a economia; ii) a taxa de juros para investimento é 
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determinada pelos bancos, e não pelas forças de livre mercado; iii) o papel destacado da 
informação e do risco; e iv) a limitação do mercado de capitais para prover crédito. 
Amado (2006) analisa os impactos da concentração do setor bancário brasileiro 
em termos de divergência ou convergência do crescimento regional. Avalia, na década 
de 1990, quais bancos brasileiros possuíam caráter regional, considerando o papel 
destes bancos tanto na geração de crédito quanto em termos de criação de depósitos. 
Suas conclusões apontam que o processo de consolidação bancária no Brasil ocorreu em 
detrimento dos bancos que apresentavam atuação regional. Os bancos, com atuação 
mais regional, foram incorporados por bancos que tinham sua atuação mais restrita ao 
Centro-Sul. Percebe-se uma tendência à ampliação das restrições de liquidez para as 
economias periféricas que levam à limitação de seu crescimento, acentuando as 
desigualdades regionais (FREITAS; PAULA, 2014). 
No Brasil, há um grande reconhecimento de que as condições de oferta interna 
de crédito não estão à altura das necessidades do país, tornando-se um empecilho ao 
crescimento econômico de longo prazo (FREITAS; PAULA, 2014). Alguns estudos 
como os elaborados por Matos (2002) e Araújo e Dias (2006) veriﬁcam no Brasil uma 
relação positiva entre o desenvolvimento do sistema ﬁnanceiro e a taxa de crescimento 
da economia. No entanto, com a consolidação do setor bancário e a consequente 
redução do número de agências e fechamento de sedes nas periferias, a informação 
sobre as regiões mais periféricas tornou-se menos disponível aos bancos com sede nos 
centros econômicos. Como a periferia apresenta um menor grau de desenvolvimento e 
maior instabilidade, torna-se natural que os bancos concedam maior volume de crédito 
às regiões centrais, intensiﬁcando um processo de desigualdade (FREITAS; PAULA, 
2014). 
Jacob (2003) analisa porque no Brasil o ﬁnanciamento via bancos, comerciais e 
múltiplos, não desempenha um papel central no cenário de desenvolvimento 
econômico, acarretando uma situação de racionamento de crédito por parte dos bancos 
privados. Sua hipótese sustenta-se no comportamento das instituições ﬁnanceiras 
brasileiras, sobretudo os bancos, mostrando que os bancos brasileiros são fortemente 
inclinados à realização de operações com alta rentabilidade e baixo risco de crédito. O 
investimento em títulos públicos emitidos pelo governo federal, que além de 
apresentarem alta liquidez oferecem elevada taxa de juros, coloca os bancos brasileiros 
em situação favorável para estabelecerem políticas de crédito conservadoras e impede 
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que concedam crédito ao setor produtivo que não os oferece as mesmas condições de 
rentabilidade, liquidez e segurança. 
 
2.3 IMPACTOS NO BRASIL CAUSADOS PELA CRISE DO SUBPRIME  
 
Antes da crise, o Banco Central do Brasil (BC) vinha subindo os juros no país. 
De setembro a dezembro de 2008, a taxa básica de juros (Selic) parou de subir, mas foi 
mantida em 13,75% ao ano, até cair para a mínima de 8,75% entre o final de 2009 e o 
início de 2010. Com a retomada do crescimento, os juros voltaram a subir, até o 
patamar de 12,5% ao ano até agosto deste ano. No dia 31 de agosto, o Comitê de 
Política Monetária (Copom) do BC voltou a reduzir os juros a 12% ao ano, por conta da 
expectativa de desaquecimento da economia por conta da crise internacional (G1, 
2011). 
As medidas de estímulo do governo na economia ajudaram o Brasil a atravessar 
a crise sem sentir muito impacto. Mesmo assim, em 2009 a economia do país registrou 
recuo de 0,6%. Em 2010, contudo, o país cresceu 7,5% (G1, 2011). 
Diante da escassez de crédito disponível no mercado, o governo injetou uma 
série de estímulos na economia com o intuito de aumentar o consumo no país. Entre as 
medidas estavam a redução da alíquota do depósito compulsório dos bancos (parcela de 
recursos que os bancos precisam recolher no Banco Central e não podem emprestar aos 
clientes), redução do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) para automóveis, 
construção civil e eletrodomésticos, a criação do Programa de Sustentação do 
Investimento (PSI), redução do Imposto sobre Operações Financeiras (IOF), alterações 
no formato de cobrança do Imposto de Renda Pessoa Física (IRPF) e estímulo ao 




Os dados utilizados na efetivação desse estudo referem-se aos saldos das 
operações de crédito, dados mensais em reais (R$), do sistema financeiro nacional no 
estado de Sergipe, no período de janeiro de 2004 a novembro de 2017 com amostra de 
168 observações, e são provenientes do Sistema Gerenciador de Séries Temporais 
(SGS) do Banco Central do Brasil. O SGS disponibiliza os valores ao longo do tempo 
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para uma série de variáveis relacionadas ao crédito do SFN e tem como principal fonte 
o Sistema de Informação de Crédito (SCR), da mesma instituição. 
O software utilizado para a análise das medidas estatísticas foi o STATISTICA 
11. 
 
3.1 ANÁLISE DE SÉRIES TEMPORAIS 
 
Uma série temporal é uma coleção de observações feitas sequencialmente ao 
longo do tempo. A característica mais importante deste tipo de dados é que as 
observações vizinhas são dependentes e estamos interessados em analisar e modelar esta 
dependência. Enquanto em modelos de regressão por exemplo a ordem das observações 
é irrelevante para a análise, em séries temporais a ordem dos dados é crucial. Vale notar 
também que o tempo pode ser substituído por outras variáveis como espaço, 
profundidade, etc (EHLERS, 2007). 
Uma série temporal pode ser representada como uma sequência de dados 
discretos ou contínuos, conforme equação abaixo. 
 𝑥 = {𝑥1, 𝑥2, 𝑥3, … , 𝑥𝑡} (1) 
onde cada valor de 𝑥𝑡 é a representação de um valor num dado momento, de 
acordo com a temporalidade da série em estudo. 
De acordo com Azevedo (2008), o objetivo último da análise de séries temporais 
é compreender o mecanismo que proporciona o conjunto de valores observados, ou seja, 
descrever (modelar) o fenômeno que dá origem à série em causa e, a partir desse 
modelo prever e controlar (inferir) comportamentos futuros do fenômeno. 
Os elementos de uma série temporal são (MARANGONI, 2010): 
a) Tendência - Capta elementos de longo prazo relacionados com a série de 
tempo 
b) Ciclo - Longas ondas, mais ou menos regulares, em torno de uma linha 
de tendência 
c) Sazonalidade - Capta os padrões regulares da série de tempo 
d) Componente Aleatório - Capta todos os efeitos que não foram 
incorporados pela série de tempo via os três componentes anteriormente 
citados, ou resíduo.   
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3.1.1 TENDÊNCIA E SAZONALIDADE 
 
A tendência pode ser encarada como a parte da série temporal que acusa um 
movimento regular, para cima ou para baixo, através de um período muito longo de 
tempo. As tendências podem estar relacionadas com fatos tais como variações de 
populações, modificações nas preferências dos consumidores, maior ênfase na 
conservação de energia, etc (RUSSO, 2016). 
De acordo com Vieira (2016), a sazonalidade (padrão) é uma característica que 
aliasse a tendência e que tende a se repetir ao longo do tempo. Em outras palavras, pode 





Uma série temporal é dita estacionária quando ela se desenvolve no tempo 
aleatoriamente ao redor de uma média constante, refletindo alguma forma de equilíbrio 
estável (MORRETIN E TOLOI, 2004). Entretanto, a grande maioria das séries que 
encontramos na prática, não apresentam a estacionariedade. 
 
3.1.3 RUÍDO BRANCO (PASSEIO ALEATÓRIO) 
 
Uma série temporal 𝑋 = {𝑋𝑡; 𝑡 ∈ ℝ}, diz-se ser um ruído branco com média µ e 
variância 𝜎2, e denota-se por 𝑋 ~ 𝑅𝐵(0, 𝜎2), se: 
 
𝐸[𝑋𝑡] = 0       𝑒        𝐶𝑜𝑣 (𝑋𝑡, 𝑋𝑡+𝑠) =  {
𝜎2, 𝑠 = 0 
0,  𝑠 ≠ 0
, ∀𝑡 ∈ ℕ  
(2) 
Em outras palavras, segundo Vieira (2016) o ruído branco é uma sucessão de 
observações aleatórias não correlacionadas, com média e variância constante e 
estacionária em covariância. 
 
3.1.4 FUNCÃO DE AUTOCORRELAÇÃO (ACF) E AUTOCORRELAÇÃO 
PARCIAL (PACF) 
 
A autocorrelação é uma medida de dependência entre observações da mesma 
série separadas por um determinado intervalo chamado retardo. A função de 
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autocorrelação é uma ferramenta importante para acessar as propriedades da série. Ela nos 
mostra o quão forte o valor observado hoje está correlacionado com os valores observados 
no passado e como choques hoje afetam valores futuros da variável estocástica (EHLERS, 
2007).  








,    𝑡, 𝑘 ∈ ℤ 
(3) 
onde 𝜌𝑘 e 𝛾𝑘 são funções de autocorrelação e autocovariância, respectivamente. 
Como consequência imediata de propriedades já conhecidas da correlação e 
covariância, temos: 
 
 𝛾0 = 𝑉𝑎𝑟(𝑋0)    ;     𝜌0 = 1 (4) 
 𝛾 − 𝑘 = 𝛾𝑘, ∀𝑘 ∈ ℤ   ;     𝜌 − 𝑘 = 𝜌𝑘 , ∀𝑘 ∈ ℤ (5) 
 |𝛾𝑘| ≤ 𝛾0, ∀𝑘 ∈ ℤ    ;     |𝜌𝑘| ≤ 1, ∀𝑘 ∈ ℤ (6) 
   
A função de autocorrelação parcial representa o coeficiente de correlação parcial 
entre 𝑋𝑡  e 𝑋𝑡+𝑘  quando já eliminado os efeitos das variáveis aleatórias 
{𝑋𝑡+1, 𝑋𝑡+2, … , 𝑋𝑡+𝑘−1}. Com isso, consideremos a regressão linear múltipla: 
 
 𝑋𝑡+𝑘 = 𝜙𝑘1𝑋𝑡+𝑘−1 + 𝜙𝑘2𝑋𝑡+𝑘−2 + ⋯ + 𝜙𝑘𝑘𝑋𝑡 + 𝜀𝑡+𝑘 (7) 
   
onde 𝜙𝑘𝑗, 𝑗 = 1,2, … , 𝑘  são os coeficientes de regressão e 𝜀𝑡+𝑘  o erro aleatório com 
distribuição normal, não correlacionado com 𝑋𝑡+𝑘−𝑗 ∀𝑗 ≥ 1 . A variação entre 𝑋𝑡+𝑘 
(diagrama por 𝜌𝑘𝑘 ) quando, em média, 𝑋𝑡  varia uma unidade, permanecendo as 
restantes variáveis constantes, tal variação pode ser interpretada como a correlação 




O correlograma é um gráfico dos k primeiros coeficientes de autocorrelação e 
pode ser uma ferramenta poderosa para identificar características da série temporal. 
Porém, isto requer uma interpretação adequada, isto é, devemos associar certos padrões 
do correlograma com determinadas característica de uma série temporal (VIEIRA, 
2016). Com base na Figura 2, podemos ter tanto a ideia do que vem a ser um 
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correlograma, bem como um aspecto típico de ausência de autocorrelação, onde temos 
que as defasagens não demostram nenhum padrão aparente e nem extrapolam os limites 
(linhas tracejadas em azul). 
 
Figura 2 - Gráfico de autocorrelação e autocorrelação parcial de um ruído branco 
 
Fonte: Adaptado de Vieira (2016). 
 
3.1.6 RAIZ UNITÁRIA E NÃO ESTACIONARIEDADE 
 
Raiz unitária é sinônimo de não estacionariedade, ou seja, a sua presença na 
série nos diz que os pressupostos de média e variância constantes estão sendo violados, 
logo a série é não estacionária. Digo, para o caso de confirmação de raiz unitária, temos 
que os choques aleatórios que a série sofre, caso da maioria das series econômicas, gera 
na mesma um efeito permanente. Em se tratando de aplicações de modelos estatísticos 
econométricos a presença da mesma pode afeta diretamente a modelagem 
(CASTAÑEDA, 2015). 
 
3.1.7 TESTE DICKEY-FULLER AUMENTADO (ADF) 
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O teste de Dickey-Fuller é um dos testes de raiz unitária mais conhecidos na 
literatura de séries temporais, o qual remove todos os efeitos estruturais (autocorrelação) 
da série temporal e então testa usando o mesmo procedimento (VALK; PUMI, 2015). 
Seja 𝑌𝑡 um modelo autorregressivo de ordem 1, AR (1). Isto é, 
 𝑌𝑡 = 𝑎0 +  𝜌𝑌𝑡−1 +  𝜀𝑡 (8) 
em que 𝑌𝑡 é a variável de interesse, t é o índice temporal, 𝜌 é o coeficiente e 𝜀𝑡 é o termo 
de erro. Uma raiz unitária dar-se-á quando 𝜌 = 1 , ou seja, o modelo será não-
estacionário. Logo, dado que o modelo é não-estacionário, temos que: 
 






com uma tendência determinística vindo de 𝑎0𝑡 e um intercepto estocástico vindo de 
𝑌0 + ∑ 𝜀𝑖
𝑡
𝑖=1 , resultando no que é conhecido como tendência estocástica. 
 
3.1.8 METODOLOGIA BOX & JENKINS 
 
Na análise de séries temporais, a metodologia de Box e Jenkins, em homenagem 
ao estatístico George Box & Jenkins Gwilym, aplica-se ao modelo autorregressivo de 
médias moveis ARMA ou ARIMA para encontra o melhor ajuste dos valores passados 
de uma série temporal, para então fazer previsão. O procedimento se dá pela: 
I. Identificação e seleção do modelo: verifica-se se as variáveis são 
estacionárias, identificando possíveis tendências e/ou sazonalidade na 
série, removendo-as quando detectadas. Faz-se uso das funções de 
autocorrelação e autocorrelação parcial para decidir qual modelo da 
classe ARIMA é adequado para uma primeira tentativa de modelagem; 
II. Estimação dos parâmetros: por meio de algoritmos computacionais 
busca-se aqueles quem vem a ser os coeficientes que melhor se adaptam 
ao modelo ARIMA selecionado. Os métodos mais comuns são a máxima 
verossimilhança e os mínimos quadrados não-lineares;  
III. Verificação do ajuste por meio de teste: verifica-se se o modelo estimado 
está em conformidade com as especificações do modelo teórico proposto. 
De suma importância é a análise residual na qual o objetivo é verificar se 
os resíduos satisfazem a hipótese de serem não-correlacionados. De 
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grande utilidade é o teste Ljung-Box. Se o modelo proposto é 
inadequado, temos que voltar a primeira etapa e tentar encontrar um 
modelo melhor (VALK; PUMI, 2015).  
 
       Tomaremos y (variável dependente) como ?̃?. Desta maneira, modelos ARIMA são 
compreendidos como: 
 
a) Modelos AR(p): pressupõe que a observação presente da variável possa ser 
explicada por uma soma ponderada das variáveis anteriores da mesma variável e 
de um erro atual (RUSSO, 2006). 
 
 𝑍?̃? = 𝜋1?̃?𝑡−1 +  𝜋2?̃?𝑡−2 + ⋯ + 𝑎𝑡 (10) 
ou 
 𝑍?̃? = 𝜙1?̃?𝑡−1 +  𝜙2?̃?𝑡−2 + ⋯ + 𝜙𝑝?̃?𝑡−𝑝 + 𝑎𝑡 (11) 
   
Se definirmos o operador auto-regressivo (𝜙(𝐵)) estacionário de ordem p: 
 
 𝜙(𝐵) = 1 − 𝜙1𝐵 − 𝜙2𝐵
2 − ⋯ − 𝜙𝑝𝐵
𝑝 (12) 
   
então pode-se escrever 𝜙(𝐵)?̃? = 𝑎𝑡, onde ?̃? é a variável em questão defasada 
(MORETTIN, 2006). 
 
b) Modelos MA(q): resultam da combinação linear dos choques aleatórios 
ocorridos no período corrente e nos períodos passados (RUSSO, 2006). 
Um modelo de Médias Móveis (MA(q)) fica definido conforme a equação: 
 
 𝑍?̃? = 𝜇 + 𝑎𝑡 −  𝜃1𝑎𝑡−1 − ⋯ − 𝜃𝑞𝑎𝑡−𝑞 (13) 
 
e sendo 𝑎𝑡 = 𝑎𝑡−𝑞, variável em questão defasada, teremos: 
 
 𝑍?̃? = (1 − 𝜃1𝐵 − ⋯ − 𝜃𝑞𝐵
𝑞)𝑎𝑡 = 𝜃(𝐵)𝑎𝑡 (14) 
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onde 𝜃(𝐵) é o operador de médias móveis de ordem q (MORETTIN, 2006). 
 
c) Modelos ARMA (p,q): Com a combinação dos modelos AR(p) e MA(q), espera-
se que os modelos ARMA (p,q) sejam modelos extremamente parcimoniosos, 
usando poucos coeficientes para explicar a mesma sequência (RUSSO, 2006). 
Seguem então os modelos ARMA (p,q) da forma: 
 
 𝑍?̃? = 𝜙1?̃?𝑡−1 + ⋯ + 𝜙𝑝?̃?𝑡−𝑝 + 𝑎𝑡 − 𝜃𝑎𝑡−1 − ⋯ − 𝜃𝑞𝑎𝑡−𝑞
 (15) 
 
sendo 𝜙 o operador auto-regressivo, 𝜃 o operador de médias móveis, ?̃? e 𝛼 são 
as variáveis em questão defasada. 
 
d) Modelos ARIMA (p,d,q): A classe dos modelos ARIMA, para uma integrador d 
é definido pela equação: 
 
 𝑊𝑡 = 𝑋𝑡 − 𝑋𝑡−1 = (1 − 𝐵)𝑋𝑡 = Δ𝑋𝑡 (16) 
 
se 𝑊𝑡 =  Δ
𝑑𝑍𝑡 for estacionária, podemos representar 𝑊𝑡 por um modelo ARMA 
(p,q), ou seja: 
 
 𝜙(𝐵)Δ𝑑𝑍𝑡 = 𝜃(𝐵)𝑎𝑡 (17) 
 
Depois de feita a diferenciação da série em d vezes necessárias para torná-la 
estacionária, o modelo ARIMA (p,d,q) pode ser ajustado através do modelo 
ARMA (p,q) citado acima. O número d de diferenças necessárias para tornar a 
série estacionária é denominado ordem de integração (RUSSO,2006). 
 
e) Modelos SARIMA (p,d,q) (P,D,Q): Essa modelagem é utilizada quando os 
dados possuem sazonalidade, sendo denominado modelo ARIMA sazonal, ou 
SARIMA (MORETTIN E TOLOI, 2004). Estes modelos são relevantes pois 
levam em consideração a sazonalidade estocástica dos dados. Quando o período 





𝐷𝑍𝑡 = 𝜃(𝐵)Θ(𝐵)𝑎𝑡 (18) 
 
sendo  𝜑(𝐵) o operador autorregressivo (AR) de ordem p, Φ(B) o operador AR 
sazonal de ordem P, 𝜃(𝐵) o operador de médias móveis (MA) de ordem q, Θ(𝐵) 
o operador MA sazonal de ordem Q, Δ𝑠
𝐷 o operador de diferença sazonal, Z é a 
variável em questão defasada e 𝑎𝑡  o ruído branco (MORETTIN E TOLOI, 
2004). 
 
3.1.9 TESTE DE LJUNG-BOX 
 
Trata-se de um teste de convergência rápida, o que torna apropriado para 
amostras pequenas, que permite avaliar a qualidade do ajustamento com base na série 
dos resíduos. Se representarmos por  ?̂?𝑘
2 o coeficiente de correlação entre valores da 
mesma variável defasados k períodos, a estatística de Ljung-Box virá dada por: 
 
 









a qual terá uma distribuição 𝜒2(𝑘)  na hipótese nula (conjunta) dos coeficientes de 
correlação, com m – p – q grau de liberdade e p + q é o número de parâmetros 
(ANDRADE, 2004).  
 
3.1.10 CRITÉRIO PARA SELEÇÃO DO MODELO 
 
Para diferentes aplicações, vários modelos podem ser avaliados como adequados 
tendo por base o comportamento dos resíduos. Entretanto, diferentes modelos produzem 
previsões distintas, o que torna necessário avaliar suas previsões. Para isso são 
utilizadas algumas medidas de desempenho. As estatísticas mais conhecidas são o MSE 
– Mean Square Error (Erro quadrático médio), o MAE – Mean Absolute Error (Erro 
absoluto médio) e o MAPE – Mean Absolute Percentual Error (Erro absoluto percentual 
médio). Dentre estas, o MAPE será o critério utilizado para escolha do modelo que 













O cálculo se dá com a retirada de algumas observações, i. e., em uma série com 
𝑛 observações, deixa-se as 𝐻 últimas observações fora da amostra e estima-se o modelo 
agora com 𝑛 − 𝐻 observações restantes (VALK; PUMI, 2015). 
 
4 RESULTADOS E DISCUSSÕES 
 
Na tabela 1 foram geradas estatísticas básicas relativas aos dados. Nota-se que o 
valor médio da operação de crédito foi de 9.656 bilhões, o menor valor ocorreu em 
janeiro de 2004 com 1.615 bilhão e o maior em dezembro de 2015 com 18.511 bilhões. 
Com a curtose negativa (-1,58796<0), podemos afirmar que os dados possuem 
distribuição Platicúrtica, ou seja, apresentam um menor grau de concentração dos 
valores da distribuição em torno do centro desta distribuição.  
 
Tabela 1 – Análise Descritiva das Operações de Crédito no Estado de Sergipe 
Análise Descritiva Valores (R$)  
Média 9.656 bilhões 
Mediana 9.189 bilhões 
Mínimo 1.615 bilhão 
Máximo 18.511 bilhões 
Desvio Padrão 6.263 bilhões 
Curtose -1,58796 
Fonte: Elaborado pelo autor (2018) 
 
Na figura 3 foi realizado o teste de Shapiro-Wilk, onde foi obtido um p-valor de 
0,0000, cujo é menor que 0,05, desta forma podemos rejeitar a normalidade dos dados 
ao nível de 5%. Pode-se observar que as maiores operações de crédito estão entre 2 e 4 








Figura 3 – Normalidade das Operações de Crédito no Estado de Sergipe 
K-S d=,13282, p<,01 ; Lilliefors p<,01
Shapiro-Wilk W=,86737, p=,00000
























Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Posteriormente, elaborou-se uma análise gráfica dos dados. É possível observar 
na figura 4 que os dados apresentam uma tendência crescente entre o período de 2008 a 
2015. Isso pode ser explicado pelo simples fato da economia interna estar bem aquecida 
pelo consumo interno, pleno emprego, pela redução dos juros no país e alguns estímulos 
do governo como a criação do programa de sustentação do investimento. Os padrões 
sazonais foram suavizados por conta da forte economia interna, desta forma não é 
possível visualiza-los no gráfico. Vale ressaltar que a crise do subprime em 2008, citada 
na introdução do trabalho, não causou forte impacto no Brasil, caso presente em vários 
países. Após esse período, é notável visualizar que os dados deixam de evoluir 

























































































































Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Sabe-se que em geral as séries econômicas tendem a apresentar tendências 
lineares (positiva ou negativa). Com a série dos saldos das operações de crédito para 
Sergipe não é diferente, pois deixam evidente tal comportamento em sentido crescente 
considerável. Convém ressaltar que a simples presença de tendência nas séries já nos 
remete à pressuposição de não estacionariedade, fato que impossibilita a identificação 
do modelo. 
Conforme ilustram os gráficos 5 e 6, função de autocorrelação e autocorrelação 
parcial respectivamente,  à medida que os lag’s (defasagens) vão aumentando, as 
autocorrelações que já excedem os limites, decaem significativamente, isto é, revela-se 
a presença de não estacionariedade. A nível de comparação, a figura 2, é um exemplo 










Figura 5 – Função de Autocorrelação 
Operação de Crédito
(Standard errors are white-noise estimates)
 Conf . Limit-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0
0
 20 +,726 ,0720
 19 +,743 ,0722
 18 +,760 ,0725
 17 +,776 ,0727
 16 +,792 ,0730
 15 +,808 ,0732
 14 +,823 ,0734
 13 +,838 ,0737
 12 +,852 ,0739
 11 +,866 ,0741
 10 +,880 ,0744
  9 +,893 ,0746
  8 +,906 ,0748
  7 +,919 ,0751
  6 +,931 ,0753
  5 +,944 ,0755
  4 +,956 ,0758
  3 +,967 ,0760
  2 +,978 ,0762























  Q p
 
Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Figura 6 – Função de Autocorrelação Parcial 
Operação de Crédito
(Standard errors assume AR order of  k-1)
 Conf . Limit-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0
0
 20 -,016 ,0772
 19 -,028 ,0772
 18 -,020 ,0772
 17 -,020 ,0772
 16 -,026 ,0772
 15 -,013 ,0772
 14 -,043 ,0772
 13 -,032 ,0772
 12 -,020 ,0772
 11 -,019 ,0772
 10 -,015 ,0772
  9 -,015 ,0772
  8 -,018 ,0772
  7 -,020 ,0772
  6 -,023 ,0772
  5 -,022 ,0772
  4 -,021 ,0772
  3 -,009 ,0772
  2 -,027 ,0772
  1 +,989 ,0772
Lag Corr. S.E.
 
Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Em decorrência de tais problemas, isto é, a instabilidade da variância e não 
estacionariedade, realizou-se uma transformação logarítmica nos dados originais para 
uma melhor estabilidade da variância ao longo do tempo e uma diferenciação para 
assimilação da estacionariedade. Após realizada, pode-se notar que os lag’s não mais 
decaem significativamente como o apresentado anteriormente, ou seja, indício de que a 
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série tem tudo para ser de integração de primeira ordem, conforme indicado nas figuras 
7 e 8.  
 
Figura 7 – Função de Autocorrelação em primeira diferença 
Operação de Crédito: ln(x); D(-1)
 Conf . Limit-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0
0
 20 +,151 ,0722
 19 +,180 ,0724
 18 +,117 ,0727
 17 +,175 ,0729
 16 +,056 ,0731
 15 +,119 ,0734
 14 +,143 ,0736
 13 +,178 ,0739
 12 +,328 ,0741
 11 +,399 ,0743
 10 +,237 ,0746
  9 +,205 ,0748
  8 +,290 ,0751
  7 +,253 ,0753
  6 +,313 ,0755
  5 +,193 ,0758
  4 +,231 ,0760
  3 +,248 ,0762
  2 +,286 ,0765
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Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Figura 8 – Função de Autocorrelação Parcial em primeira diferença 
Operação de Crédito: ln(x); D(-1)
(Standard errors assume AR order of  k-1)
 Conf . Limit-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0
0
 20 +,037 ,0774
 19 +,008 ,0774
 18 -,105 ,0774
 17 +,015 ,0774
 16 -,107 ,0774
 15 -,064 ,0774
 14 -,123 ,0774
 13 -,100 ,0774
 12 +,108 ,0774
 11 +,284 ,0774
 10 +,063 ,0774
  9 +,001 ,0774
  8 +,122 ,0774
  7 +,084 ,0774
  6 +,206 ,0774
  5 +,051 ,0774
  4 +,101 ,0774
  3 +,130 ,0774
  2 +,209 ,0774
  1 +,312 ,0774
Lag Corr. S.E.
 
Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Por fim, foram realizados vários testes em favor de um modelo, dentre quatro 
analisados para série, sendo que as escolhas se deram em razão dos mesmos 
demonstrarem ser mais relevantes em parâmetros de escolha. O modelo escolhido foi o 
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SARIMA (2,1,1)(1,1,1)[12], isto é, com dois parâmetros autoregressivos, uma 
diferenciação, e um parâmetro de média móvel (parte não sazonal) e um parâmetro 
autoregressivo, uma diferenciação e um parâmetro de média móvel (parte sazonal). O 
registro da escolha do melhor modelo (modelo1) se deu em razão do mesmo apresentar 
o menor MAPE (0,44%), tabela 2, e pela estatística de teste de Ljung-Box, apresentando 
melhor estabilidade da não correlação dos resíduos (P_valor > 0,05), quando se foi 
analisado os p_valores até a décima defasagem, figura 9.  
 
Tabela 2 – Modelos e parâmetro de escolha 
Variável Modelos MAPE (%) 
Operação de Crédito 




Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Figura 9 – Diagnóstico dos Resíduos: Estatística de Ljung-Box 
 
Fonte: Elaborado pelo autor (2018). 
 
Na figura 10, podemos visualizar a evolução temporal da série original, o que se 
espera que possa ocorrer previsões em períodos futuros e seu respectivo modelo 
proposto. Foi elaborada a previsão de seis meses após a última observação da série, 
onde pode ser observada com mais detalhes no apêndice A. É possível observar que o 
modelo se adaptou a série e segue o mesmo comportamento dos dados. O diagnóstico 
da qualidade do modelo escolhido se encontra no apêndice B. 
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Esse estudo foi elaborado com o objetivo de testar modelos de séries temporais 
com aplicação da metodologia Box-Jenkins, a fim de comparar e verificar qual modelo 
se ajusta melhor ao comportamento da série dos saldos das operações de crédito em 
Sergipe. Nota-se que o valor médio da operação de crédito foi de 9.656 bilhões. De 
acordo com a análise gráfica da série, foi possível observar que as operações 
aumentaram ao longo do tempo, mesmo com a crise em 2008 e só foi se estabilizar a 
partir de janeiro de 2015. A metodologia se mostrou satisfatória, haja vista que o MAPE 
do modelo proposto apresentou erro de previsão abaixo de 1%, sendo que modelos com 
MAPE menor que 5% já são considerados modelos com bom ajuste. O modelo 
escolhido foi o SARIMA (2,1,1)(1,1,1)[12], em decorrência por apresentar menor 
MAPE e resíduos não correlacionados pela estatística de Ljung-Box (P_valor superior a 
5%). A previsão dos seis meses das operações de crédito após a última observação da 
série, seguiu bem o comportamento dos dados do gráfico da evolução temporal. Dessa 
forma, fica claro que modelos de previsão para operações de crédito são úteis tanto 
sendo ferramenta a mais para planejamento de taxas de juros e liberação de crédito das 
instituições financeiras, como para a economia do estado e a política financeira, o que 
fica claro que a disponibilidade do crédito gera investimentos mais lucrativos para a 
economia. 
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Como pesquisa futura, sugere testar outras metodologias, verificar como se 
comporta os saldos das operações de crédito em outros estados e nível Brasil para fazer 
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8 APÊNDICE A: Previsões. 
 
Tabela 4. Previsões para os Saldos das Operações de Crédito em Sergipe (Janeiro/2018 
a Dezembro/2019). 
  Mês/Ano 







jan/18 17979,57 17495,76 18476,77 
fev/18 17915,93 17199,03 18662,71 
mar/18 17855,95 16927,34 18835,50 
abr/18 17850,25 16723,25 19053,21 
mai/18 17871,22 16550,83 19296,95 
jun/18 17874,54 16365,35 19522,91 
jul/18 17857,91 16163,29 19730,19 
ago/18 17832,38 15954,07 19931,83 
set/18 17804,55 15743,14 20135,88 
out/18 17767,75 15524,38 20335,29 
nov/18 17788,84 15355,60 20607,65 
dez/18 17771,46 15152,68 20842,83 
jan/19 17703,47 14888,74 21050,33 
fev/19 17637,24 14627,22 21266,67 
mar/19 17572,54 14367,32 21492,81 
abr/19 17551,15 14143,40 21779,98 
mai/19 17550,82 13936,28 22102,83 
jun/19 17536,55 13717,96 22418,09 
jul/19 17506,51 13487,61 22722,93 
ago/19 17469,50 13252,56 23028,27 
set/19 17430,73 13017,06 23340,93 
out/19 17384,93 12777,42 23653,91 
nov/19 17384,79 12572,10 24039,83 












9 APÊNDICE B: Diagnóstico quanto à qualidade do modelo ajustado. 
  


















































Operação de Crédito: ARIMA (2,1,1)(1,1,1) residuals;
 Conf. Limit-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0
0
 20 -,004 ,0724
 19 +,011 ,0726
 18 -,090 ,0728
 17 -,010 ,0731
 16 -,163 ,0733
 15 -,058 ,0736
 14 -,053 ,0738
 13 -,082 ,0741
 12 +,024 ,0743
 11 +,222 ,0746
 10 +,017 ,0748
  9 -,022 ,0750
  8 +,087 ,0753
  7 +,002 ,0755
  6 +,076 ,0757
  5 -,117 ,0760
  4 -,022 ,0762
  3 +,022 ,0765
  2 +,001 ,0767



















  ,17 ,9965
  ,09 ,9934
  ,00 ,9999
  ,00 ,9916
  Q p
 
 
 
 
 
 
